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はじめに
　EC会社法令指令の国内法化への変換により，　EU加盟諸国における資本会社の会計情報開示制度
および分配（配当）規制制度は，確かに，内容的にかなり調整され，大筋において，それが目指す
「調和化」（harmonization）に向けて歩み出した。
　しかしながら，現行のEC会社法指令には，とくに加盟国立法選択権と企業選択権という2つのレ
ベルの選択権がかなり広範に許容されており，しかもそれらの選択権が各加盟国の国内法化にあたり
さまざまに行使されているために，加盟諸国の関係諸制度間にはいぜんとして看過しえない差異が見
出されることもまた事実である。本稿の主題である分配（配当）規制については，どうであろうか。
　周知のように，従来，いわゆる「フランコ・ジャーマン型会計制度」（以下では「大陸型会計制度」
という）では，特に資本調達に関する間接金融方式の展開を背景にして，伝統的に厳格な資本維持を
前提とした分配規制方式（財産法方式）が採用されてきたのに対して，「アングロサクソン型会計制
度」（以下では「英米型会計制度」という）では，資本調達に関する直接金融方式の普及を背景にし
て，比較的緩やかな資本維持を前提とした分配規制方式（損益法方式）が採用されてきた。
　では，このような2つの型の会計制度にみられた分配規制方式の相違は，EC会社法指令の国内法
化によって，どのように調整ないし調和化されたのであろうか。
　本稿では，こうした問題意識のもとに，EU加盟諸国における会計規制方式の比較研究の一環とし
て，とくに「大陸型会計制度」の源流をなすドイツ法と，「英米型会計制度」を代表するイギリス法
における分配規制方式の内容を対比的に考察し，その調和化の現状を明らかにしたい。
☆本学商学部教授
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l　EC会社法指令における分配規制の内容
　1　分配可能利益の計算
　さて，EC会社法第2号指令「株式会社の設立および資本維持」（1976年採択）は，株主に対する
分配可能利益の計算について，つぎのような2つの代替的な基準を定め，各加盟国にそのいずれかを
採択することを委ねている（1）㈹（加盟国選択権の許容）。
　（1）引受済資本金の減少の場合を除き，前営業年度の決算の際に財務諸表に計上された純資産額が，
　　引受済資本金の額に法律または定款により分配が禁止される準備金の額を加算した額を下回って
　　いるか，または分配後に下回ることになるときは，株主に対して分配を行うことはできない（15
　　条1a項）。
　（2）株主に対する分配の額は，前営業年度の利益の額に繰越利益およびこの目的のために利用可能な
　　準備金の取崩額を加算した額から繰越損失および法律または定款に従って準備金として積立てら
　　れる額を差し引いた額を超えることはできない（同条1C項）。
　　　（注）なお，本指令は，このほか，投資会社についての特則を定めている（同条4項）。
　この2つの分配可能利益の計算方式のうち，（1）は，貸借対照表上の純資産額が引受済資本金および
法律または定款に定める分配不能準備金の合計額を超える額をもって分配可能利益とする方法であ
り，したがって「財産法方式」に立脚するものである。これは，従来，「大陸型会計制度」で採用さ
れてきた規制方式であるといえる。
　一方，（2）は，期間損益計算において算定された当期純利益を基礎にして，それに前期繰越利益また
は繰越損失を加減した額をも？て分配可E旨利母する方法であり・基本的には「損益法方式」の繍
に属するものである。これは，従来，イギリスに代表される「英米型会計制度」で採用されてきた，
損益計算書上の当期純利益をもって分配可能利益とする「本源的な損益法方式」を補強したものであ
るとみられる。ここでは，この方式を「補強された損益法方式」と呼ぶ。
　以上のように，EC第2号指令では，株式会社の分配規制に関して，2つのタイプ分配可能利益の
計算方式が規定され，各加盟国の選択に委ねられているのである。
　2　計算原則の内容
　つぎに，上述のようなEC第2号指令に定める2っの分配規制方式の実質的な内容をなす計算原則
について考察したい。
　EC会社法指令では，資本会社の計算規定はとくに第4号指令「一定の会社形態の財務諸表（2）」
（1978年採択）に定められている（3）。すなわち，本指令では，財務諸表の書式（第3章）に関連して，
一部の「擬制資産」項目に関わる貸借対照表能力規定が示され，また評価規定（第7章）のなかで，
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評価の一般原則および個別項目の評価規則が明定されている。これらの計算規定は財務諸表作成の基
礎となるとともに，分配可能利益の計算の基礎ともなるものである（t「）。
　　　（注）この点について，「原案理由書」第13条には，つぎのように述べられている。「虚偽配当
　　の禁止は，会社法上の基本原則の1つである。しかし，ヨーロッパ経済共同体の枠内において，
　　全加盟国に対し，一定水準における同等の効果をもってこの原則が適用されるためには，配当可
　　能利益の有無をその額を決定せしめる貸借対照表の作成および評価方式に関する規定の調和を前
　　提とする。したがって，現在準備中の指令が，共同体の計画に基づいて，利益と準備金との概念
　　を明確にし，かつ年次計算書類（財務諸表）に関する事項を調和させるときに，はじめて本指令
　　の文言は完全な効力をもつことになろう（4）」（傍点　　引用者）。
　本指令に含まれるこれらの計算規定の内容を分配規制の視点から検討するとき，とくに下記の諸点
が注意に値する。
　まず第1に，「擬制資産」の貸借対照表能力についてみると，とくに組織形成費（formation
expenses）および研究開発費に関して，加盟国立法選択権が認められ，国内法が資産計上を許容し
ている限り，資産の部に計上することが容認されていること㈹（9条BおよびCI　1）また資産計上
されたものについて5年内に償却することを要するが，完全に償却されていない場合には，分配可能
な準備金および繰越利益の額が未償却額に満たない限り，利益の分配を行ってはならない（34条，37
条）として，資本維持の面から分配制限が課せられている点である。
　　　（注）このうち，まず組織形成費については，資産の部の独立区分に計上するがet国内法によ
　　り固定資産の部の「無形資産」区分の冒頭に記載することも認められるとされ（9条B），また
　　研究開発費は「無形資産」区分に計上するものとされている（同条CI　1）。
　さらに，これに関連して，暖簾iは有償取得の範囲で資産計上し（9条CI　3），原則として5年内
に償却するものとされる（37条（2））。また，債務差額（社債割引額など）も資産計上が許容され，か
つ当該債務の償還期限内に全額償却するものとされている（41条）。
　第2に，評価の一般原則として，（a）継続企業の原則，（b）評価継続性の原則，（c順重性の原則，（d）費
用収益対応の原則（または発生主義の原則），（e）資産・負債項目の個別評価の原則，および（f）貸借対
照表同一性の原則の6個が掲げられているが（31条（1）），そのうちとくに（c）慎重性の原則（保守主義
の原則）に含まれる要請の1つとして，「貸借対照表日現在実現した利益のみを計上することができ
る」（同条（1）（c）（aa））とされ，実現主義の原則が法定されている点である。ただし，ここにいう「実
現」の意味内容については何も述べられていない。
　第3に，資産評価の基本原則として，取得原価主義が採用され（32条），かつその見地から，固定
資産および流動資産を中心にして取得原価から価値修正（value　adjustments）を差引いた額により
評価する旨が定められていること，またそれに関連して，価値修正（これは償却，臨時償却および評
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価減を含んだ概念である）が広範に強制ないし許容されていることである（E）。
　　　（注）価値修正は，固定資産に関して，正規の償却につき強制されるほか，その減価が恒久的
　　であると予測されるときは強制される（35条（1）（c）（bb））。財務固定資産について，低価格で評価
　　するために許容される（同（C）（aa））。流動資産について，低い時価等で評価するために強制され
　　る（39条（1）（b））。さらに，加盟国立法選択権として，近い将来における価格変動に備えて必要な
　　ときには臨時価値修正を行うことが許容される（同（c））。
　第4に，上述した取得原価主義から離反して，加盟国立法選択権とい’う形で，（a）取替価値評価
（valuation　by　the　replacement　value）（33条（1）（a）），（a）以外のインフレーション会計法（貨幣購買力
修正を指す）（同（b）），再評価（revaluaion）（同（c））などの評価方法を採用することが許容されてい
る点である。なお，これらの代替的評価方法による評価額と取得原価にもとつく評価額との差額は，
貸借対照表貸方側に評価替準備金（revaluaion　reserve）として記載することを要する（33条（2）（a））。
　以上にみたように，EC第4号指令は，評価原則に関して，取得原価主義を基本的な原則としなが
らも，とくに加盟諸国における多様な評価実務を考慮して，「将来の調整に至るまで」という限定付
きであるが，加盟諸国の任意により，（a）取替価値法，（b）それ以外のインフレ会計法および（c）再評価法
などの代替的評価方法を採用することも許容している。しかしながら，これらのうち，とくに取得原
価主義と，取替価値法に代表される時価主義とは本質的に異なる性格をもつものであり，その基礎に
ある資本維持の視点からみても，前者は名目資本維持思考に立脚するのに対して，後者は財貨資本維
持思考に立脚するものであることに留意する必要がある。
　この点を考慮に入れた場合に，上述のような第2号指令に定める代替的な2つの分配規制方式
　　「財産法方式」と「補強された損益法方式」一は，その基礎をなす評価原則として，これらの
評価思考のいずれを予定しているのであろうか。それとも，そのいずれの評価思考とも結びつくので
あろうかという問題が生じる。この問題について，第2号指令および第4号指令のいずれにも何ら述
べられていないが，この点からみると，この問題の取扱いは，結局のところ，加盟国の選択に委ねて
いるのではないかと思われる。
（1）　The　Council　of　the　European　Communities，　Second　Council　Directive　of　13　December　1976（77／91／
　EEC）．　Official　Journal　of　the　European　Communities，　No．　L．26／1，31．1．1977．山口幸五郎編著『EC
　会社法指令』，同文館，1984年，72頁参照。
（2）　Fourth　Council　Directive　of　25　July　1978（78／660／EEC）．　Official　Journal　of　the　European　Com－
　munitties，　No．　L　222／11，14．8．78．
（3）つぎの拙稿参照。「ECにおける会計基準の形成　　特に第4号指令『特定の会社形態の年度決算
　書』をめぐって　　（1×2）」会計115巻1号および2号。「ECにおける会社会計の調和化」企業会計。
（4）　山口幸五郎編著，前掲書，75頁。
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11　ドイツ法における分配規制の内容
1　配当可能利益計算の枠組み
　　（1）年度剰余金と貸借対照表利益
　　①1965年株式法
　ドイツ法では，株主に対する配当可能利益（貸借対照表利益）の計算方式として，EC第2号指令
に定める第1方式，つまり「財産法方式」が採用されている。以下，この点について述べる。
　ドイツの1965年株式法では，年度剰余金（JahresabschluB）と貸借対照表利益（Bilanzgewinn）
という2つの利益概念が用いられていた。
　このうち，年度剰余金（または年度欠損金）とは，株式法上の期間損益計算において算定された期
間利益（または期間損失）を表し，損益計算書上中間数値として記載される（1965年株式法157条1
項28号）。この利益数値は，すでに別の箇所でみたようにω，企業の収益状況に関する情報の提供に
役立つとともに，法定準備金の強制的繰入れ（150条2項1号）や一定の範囲での任意積立金の繰入
れ（58条）など，年度決算書（財務諸表）の確定の段階（株式法によると，年度決算書は，取締役会
および監査役会がその確定を株主総会に委任する決議をしない限り，監査役会の承認をもって確定す
る（172条））で，取締役会および監査役会の決議によって積立てに充当しうる金額の測定基礎として
役立つものである②㈹。
　　　（注）1965年株式法は，株主総会の決議による利益処分とは別に，年度計算書の確定の段階で，
　　鞭剰余金（ただし，継損失があ・場合には・れを差し引い纈）の古を，法定輔金・し
　　て資本金の士（または定款に定める・れよりも大き咽合）燵するまで働立てることを弓重
　　制し（150条2項1号），かつ定款の規定または取締役会および監査役会の決議をもって，年度剰
　　余金の最高限÷を臆積立金・・繰入れることを許容していた（58条・9・・項）・
　一方，貸借対照表利益とは，貸借対照表借方項目の食方項目に対する超過額を表し（151条4項3
号），貸借対照表貸方側の末尾に記載される（151条1項貸方側VIII）とともに，損益計算書の末尾にも
記載される（157条1項32号）。この利益数値は，株主総会において行われる利益処分（第2段階の利
益処分）一これは，配当金，公示積立金（任意積立金），繰越利益または総会の決議にもとつく附
加的費用（注）の決定を内容とするものである（174条2項）一の対象となる利益，つまり配当（分
配）可能利益（より正確にいえば，配当可能利益当期増加額）を表すものである。
　　　（注）ドイツ法人税制では，会社の留保利益および配当金に対してそれぞれ一定割合の税金が
　　課せられる。
　上述のような貸借対照表利益は，その定義にもみられるように，貸借対照表の資産総額から負債総
額を差し引いた差額である純資産額から一定の「維持すべき資本」　　1965年株式法では，資本金お
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よび法定準備金（利益準備金および資本準備金を含む）を含む　　を控除した差額として算定され
るから，この利益数値を基礎にした分配規制方式は，EC第2号指令に定める第1方式，つまり「財
産法方式」であるということができる。
　　②1985年改正法
　1985年商法典では，年度剰余金（または年度欠損金）は，資本会社の損益計算書の最終数値（中間
数値ではない）として記載される（商法275条2項20号）とともに，貸借対照表の自己資本の部の末
尾にも記載される（商法266条3項AV）。その結果，貸借対照表利益（または貸借対照表損失）は損
益計算書にも貸借対照表に1も現われない。
　しかし，改正株式法158条により，株式会社の損益計算書には，「年度剰余金（または年度欠損金）」
項目に引き続いて，1965年株式法の場合と同様に，年度決算書確定の段階で取締役会および監査役会
の決議により年度成果の一部処分が行われること（株式法58条1項，2項，2a項および150条1項
2項）を前提として（注），所定の項目が記載されるべきであるとされ，ここに，損益計算書の最終数値
として’「貸借対照表利益／貸借対照表損失」が表示されることになる⑧（〔第1表〕参照）。
〔第1表〕株式会社の損益計算書の末尾
年度剰余金／年度欠損金
???＝?前期繰越利益／繰越損失
資本準備金取崩額
利益準備金取崩額
利益準備金繰入額
貸借対照表利益／貸借対照表損失
　（注）ただし，改正株式法に定める，年度決算書確定段階での年度剰余金の一部処分は，1965
年株式法の場合に比べて，つぎの2点で異なる。すなわち，第1は，法定（利益）準備金の積立
てに関して，法定（利益）準備金および資本準備金（商法272条2項1号～3号）の合計額が資
本金の十（または定款に定める・れより大き・・割合）燵するまで積立てを要する・されてい
る（150条2項）ことである。第2は，58条2a項が新設され，これにより，任意積立金の積立
てに関して，固定資産・流動資産の価額回復，および税法上の利益計算の際に設定された貸方項
目で「準備金的性質を有する特別項目」に表示されえないものの自己資本部分を繰入れることが
できるとされている。
　このように，損益計算書の末尾に年度成果の一部処分（成果処分の第1段階）が記載される場合に
は，株式会社の貸借対照表の雛型としては，商法典第268条第1項に定める（年度成果の一部処分後
の）雛型が妥当すると思われる（4）。この貸借対照表では，自己資本部の末尾に「貸借対照表利益／貸
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借対照表損失」が表示されることになる〔第2表参照〕。
　〔第2表〕株式会社の貸借対照表の自己資本の部
自己資本：
　1　引受済資本金
　II資本準備金
　III利益準備金
1
2
3
4
法定準備金
自己株式準備金
定款準備金
その他の利益積立金（任意積立金）
IV　貸借対照表利益／貸借対照表損失
　この貸借対照表利益は，G．ヴェーエによると，「分配可能利益」（verteilungsfahige　Reingewinn）
を表す。それは，一方では，取締役会によって準備金に繰入れられていない，ないしは株式法58条の
規定にもとついて準備金に繰入れられていない利益部分であり，他方では，前期繰越利益から生じる
か，または前期に設定された準備金の取崩しから生じる部分である⑤。
　　②　維持すべき資本
　上述のように，貸借対照表利益は，貸借対照表の純資産額から一定の「維持すべき資本」を控除す
ることによって計算されるが，この場合，純資産額から控除されるべき「維持すべき資本」は，自己
資本項目のうち下記のものから構成される（〔第2表〕参照）。
　　①引受済資本金
　引受済資本金（gezeichnetes　Kapital）とは，資本会社の債務にっき社員が債権者に対して負う責
任の限度を示す資本であり（商法272条1項1文），券面額で計上されなければならない（商法283
条）。未払込額は「固定資産」の前に区分掲記することを要する（商272条1項2文）が・払込催告をし
ていない未払込額は「引受済資本金」から控除する形で表示することも許される（同条1項3文）。
　　②　資本準備金
　資本準備金（KapitalrUcklage）とは，社員の出資額のうち引受済資本金でない部分であり，これ
には，具体的に，（1）持分発行差金，（2）転換社債発行差金，（3）社員が優先持分権の供与に対して行う追
加支払額，（4）社員が自己資本に対して行うその他の追加支払額が含まれる（商法272条2項）。
　　③　法定準備金
　法定準備金（gesetzliche　RUcklage）とは，株式法の規定により，年度剰余金を財源として積立て
が強制される準備金（利益準備金）である。株式法第150条第，2項には「法定準備金および商法典第
272条第・項・号なV・し第・号による資本鞘金の合計額が資本金の古または定款・・定める・れより
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も大き嘲合燵する瓢鞭剰余金（前期縄損失を差し引く）の古が法定鞘金・・繰入れら
れなければならない」と規定されている。
　法定準備金および資本準備金は，（1）年度欠損金の填補，（2）前期繰越損失の填補，または（3）会社財産
による資本増加のためにのみ取り崩すことができる（株式法150条3項，4項）。
　　④自己持分準備金
　自己持分準備金（RUcklage　fUn　eigene　Anteile）とは，貸借対照表借方の部において自己持分（株
式）につき計上すべき金額に相当する金額をもって積立てが強制される積立金であり（商法272条4
項1文），EC第4号指令の国内法化に伴って新設されたものである。この準備金は，（1）自己持分が
譲渡，売却もしくは消却される場合，または（2）商法典第273条第3項（流動資産の償却）により低評
価額が附される場合に限り，取り崩すことができる（同2文）。
　　⑤　定款準備金
　定款準備金（satzungsmaBige　RUcklagen）とは，学義どおり，会社の定款により積立てが強制さ
れる準備金をいう。
　一方，いま1つの自己資本項目である任意積立金は，上記の諸項目とは異なり，「維持すべき資本」
を構成せずに，配当可能利益に含まれることになる。
　以上のように配当可能利益の計算上，純資産額から控除されるべき「維持すべき資本」には，株主
の出資額を表す引受済資本金および資本準備金のほか，会社の利益の拘束的な留保を表す法定準備金
（利益準備金），自己持分（株式）準備金および定款準備金が含まれるのである。
　2　配当可能利益の計算原則
　上述のような配当可能利益計算方式に関して，ドイツ商法典にその実質的な内容をなす計算原則
（貸借対照表能力原則および評価原則）が定められているが，そのうちとくに注目に値するものを列
挙すると，以下のとおりである。
　第1に，評価の一般原則として，EC第4号指令と同様に，6個の原則が指示され（商法252条1
項），またそのうち慎重性の原則（保守主義の原則）に関しても，「利益は，決算日現在実現している
場合に限り，計上することができる」（同項4号）と規定されているが，ここにいう「実現」
（Realisation）とは，通常，財貨・用役の販売と解され，厳格な狭義の解釈が固守されている点であ
る⑥。
　第2に，「擬制資産」の貸借対照表能力に関して，ドイツ商法典では，設立費，自己資本調達費に
ついては，1965年株式法と同様に，明文をもって資本計上が禁止される（商法248条1項）一方，従
来から資本計上が容認された開業費に加えて，新しく営業拡張費（組織拡張のための支出をいい，開
発費に相当する。具体的には，新市場の開拓，新製品の採用，より大規模な工場等の運転開始などの
ための支出を含む）および繰延税金を「貸借対照表計上補助」（Bilanzierungshilfen）として資産計
上することが許容され，かつこれらの項目について，EC第4号指令の要請に従い，それらと同額以
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上の任意積立金（前期繰越損益を加減する）が存在する場合にのみ利益配当を行うことができるとし
て，配当制限が課せられている点である（商法269条，同274条2項）。なお，債務差額については，
従来どおり資産計算限定項目として計上することが許容される（商法250条3項）。
　第3に，ドイツ商法典では，資産評価の基本原則として，取得原価主義（より正確には，低価主義
を加味した取得原価主義）が採用されている点である。このことは，配当可能利益の計算の基礎とし
て，ドイツ法では名目資本維持（Nominalkapitalerhaltung）が採り入れていることを意味するもの
である（η。
　第4に，ドイツ商法典では，固定資産および流動資産項目の評価について，取得原価主義の枠内
で，「償却」（Abschreibung）という形で，評価減および臨時償却（計画外償却）が広範に許容ない
し強制されていることである。とくに流動資産の評価について，決算日時点の価格基準にもとつく償
却だけでなく，それをこえて，理性的な商人の判断により，将来時点（「近い将来」）における予測的
価格基準にもとつく償却（「拡張された低価主義」）が許容されている（商法253条3項3文）点はド
イツ法独特のものである。
　以上にみたように，ドイツ法は，配当可能利益の実質をなす計算原則に関して，取得原価主義にもと
つく名目資本維持をその基本に据え，その立場から，債権者に対する担保を表す会社財産の維持をは
かるような措置を随所に採り入れている。同法では，まず，貸借対照表能力に関しては，「擬i制資産」
の計上範囲を相当制限し，かつ計上された資産（とく開業費・営業拡張費および繰延税金）につき配
当制限を課す．一方で，「擬i制負債」の範囲を拡張して（一定の「費用性引当金」（大修繕引当金等を含
む）の新設），配当可能利益算定の基礎になる純資産の維持・保全をはかり，また評価に関しては，
取得原価評価の枠内で，各種資産につき広範に評価減を許容または強制し，資産価値のうちすでに喪
失したとみなされる部分，あるいは喪失すると予測される部分を控除して，純資産額の圧縮を企てて
いるのである。
（1）拙著『制度会計論』森山書店，1986年，97頁～98頁参照。
（2）Albert　Meier；Die　Aussagekraft　der　aktienrechtlichen　Bilanz　aus　der　Sicht　der　dynamischen
　Bilanzauffasung，　ZfbF，　Jg．18．（1996）．　Heft　8／9，　S，533．
（3）（4）Wolfgang　LUck（Herausgeber）；Lexikon　der　Rechnungslegung　and　AbschluBprUng，2．　Aufl．，
　1989，S．148．前掲拙著，124頁。
（5）GUnter　W6he；Die　Handels－und　Steuerbilanz，2．　Aufl．，　1990．　S．125．
（6）たとえば，つぎの文献参照。G．　W6he；a．　a．　O．，　SS，128～129．　W．　LUck；a．　a．　O．，　S．634．
（7）　Klaus－Peter　Franz；GewinnausschUttung，　in：Handw6rterbuch　des　Rechnungswesens，3．　Aufl。，
　1988，herausgegeben　von　K．　Chmielewicz　und　M。　Schweizer，　S．769．
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lllイギリス法における分配規制の内容
　1　イギリス会社法における分配可能利益計算方式
　　（1）「実現利益テスト」と「純資産テスト」
　すでに別稿でみたように（1＞，イギリスの1985年会社法は，会社（私会社および公会社を含む）一般
の分配可能利益の計算について，基本的テストとして「実現利益テスト」を定め，かつそれに加え
て，公会社に対する追加的テストとして「純資産テスト」を定めている。
　まず，本法第263条（3）は，会社の分配可能利益について，つぎのように規定している。「分配可能利
益とは，分配または資本組入れにより以前に使用されていない範囲の累積実現利益から，適法に行わ
れた資本の減少または更生に際して以前に消却されていない範囲の累積未実現損失を差し引いた額で
ある」。
　この意味での分配可能利益にもとつく分配規制基準は，「実現利益テスト」（realised　profit　test）
と呼ばれる。このテストは，EC第2号指令に定める第2基準に該当するものであり，私会社および
公会社に共通する基本的基準をなすものである。
　加えて，本法第264条（1）は，とくに公会社に対する追加的テストについて，つぎのように規定して
いる。「公会社は，つぎに掲げる場合にのみいっでも分配をすることができる。（a）その時点において，
会社の純資産額が払込請求済株式資本金および分配不能準備金の総額を下回らない場合，および（b）分
配により会社の純資産額がその総額を下回ることにならない範囲である場合」。
　この追加的テストはEC第2号指令に定める第1基準に該当するものであり，「純資産テスト」
（net　assets　test）と呼ばれる。これにより，公会社は，その証券公募会社としての性質から，私会社
よりも厳格な分配規制に従うことになる。
　イギリスでは，1980年会社法以前には，制定法上，1948年会社法第1附則表Aにただ「配当は利益
以外からは支払われてはならない」（116条）と規定されただけであり②，分配（配当）可能利益とは
何かについては明定されてこなかった。このような状況のなかで，EC第2号指令および第4号指令
の国内法化のために，イギリスの制定法に分配可能利益についての規定を採り入れることが要請さ
れ（3），その結果として，1980年会社法第39条（2）および第40条（1）に，上記の「実現利益テスト」および
「純資産テスト」がそれぞれ規定され，1985年会社法に受け継がれたのである。
　　②　「実現利益テスト」の内容
　上述のように，1985年法では，会社の基本的な分配規制テストとして「実現利益テスト」が採用さ
れているが，このテストによると，累積実現利益（営業利益および資本利得を含む）から累積実現損
失（営業損失および資本損失を含む）を差し引いた額が分配可能利益として，分配の対象とされる。
　このように，分配可能利益は，’「累積実現利益」から「累積実現損失」を差し引いた額と定義され
るところから明らかなように，「累積利益」であり，かつ「実現利益（または損失）」であることが要
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求される。’
　　（a）「累積性」の要件
　この場合，「累積利益」とは，損益計算上の当期利益に前期繰越利益または繰越損失を加減した利
益を意味する（4）。「実現利益テスト」は，このように利益の「累積性」の要件，つまり期間計算の連
続性を考慮に入れることによって，「損益法方式」に立脚にしっっも，資本維持の面でその補強をは
かったものであるとみることができる。
　したがって，会社は，かりに期間損益計算において当期利益が計上されたとしても，前期繰越損失
が存在する場合には，これを差し引いた残額だけを分配可能利益とすることができるにすぎず，また
その反対に，期間損益計算上当期損失が計上されても，前期繰越利益が存在し，かつそれが当期損失
を上回る場合には，その超過額につき分配の対象とすることができる⑤。
　イギリスでは，1980年会社法以前に，裁判所の判決を通して，当期利益が存在する場合には，過年
度の損失を填補せずに，利益配当を行うことができるというりベラルなルールが広く見受けられた
が（6），「実現利益テスト」は，このように利益の「累積性」を要求することによって，そうした1980
年以前にみられたコモン・ローのルールに対する主要な変更の1つを示すものであるといわれた（7）。
　　（b）「実現」の意味
　イギリス会社法において「実現利益」なる用語がはじめて採り入れられたのは，EC第2号指令お
よび第4号指令を国内法化するための1980年会社法（第3編）および1981年会社法（第1編）におい
てであった。すなわち，上述した「分配可能利益」の定義についての規定（1980年法39条（2））のほ
か，1981年法第1附則（1948年法に第8附則として挿入されるべき附則）第12条（a）には，会計原則の
1つとして指示された「慎重性」（保守主義）の原則に関連して，「貸借対照表日に実現した利益」だ
けが損益計算書に計上されなければならない」と規定されている（1985年法では第4附則12条（a）に受
け継がれている）。また，同附則第90条には，この附則にいう実現利益とは，財務諸表目的のために，
財務諸表の作成時点における実現利益の決定に関して一般に認められた諸原則に準拠して，実現した
利益として取り扱われるものをいう，と規定されている（1985年法では第4附則91条に受け継がれて
いる）。
　しかしながら，会社法には，ここにいう　（実現利益の決定に関する）「一般に認められた諸原則」
（principles　generally　accepted）とは何かについては明示されていない。・
　そこで，ICAEWの「会計士団体諮問委員会」（The　Consultative　Committee　of　Accountancy
Bodies，略称CCBA）は，1982年9月に，この「一般に認められた諸原則」の解釈に向けて，「1948
年～1981年会社法の文脈における実現利益の決定と分配可能利益の開示（TR481号（8））」という表題
の解釈指針を発表した。この解釈指針TR481条は，会社法にいう　（実現利益の決定に関して）「一般
に認められた諸原則」は（1948年法）第8附則（1985年法第4附則）に定められた法的会計諸原則，
SSAP，とりわけSSAP第2号「会計方針の開示」で指示された基礎的会計諸概念一とくに
「慎重性」および「発生」の概念に関連づけて考えられるべきである（4項，6項），と述べている。
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そしてそのうえで，つぎのような結論を提示している。「SSAPによって損益計算書で認識すること
が要求される利益は，通常，実現利益として取り扱われるべきである。ただし，SSAPに利益は未
実現利益として取り扱われるべき旨が特別に指示されている場合には，この限りではない」（10項）。
　ところで，SSAP第2号は，基礎的会計概念の1つである「慎重性」の原則について，「収益およ
び利益は予測によって計上してはならず，現金または現金への最終的な転換が合理的な確実性をもっ
て保証できる他の資産を受け入れることによって実現した場合に限り，損益計算書に計上される（9）」
と指示し，したがって，とくに換金の確実性を要件とした限定的な実現概念を採用している。
　しかしながら，SSAPは，1975年5月に発表された第9号「棚卸資産および半成工事」（1988年9
月に改訂され，表題も「棚卸資産および長期請負契約」に改められた）において，長期請負工事利益
の認識に関して，当請工事の（最終的）成果をその完成以前に合理的な確実性をもって測定できる場
合には，原則として，工事進行基準により工事利益（当該契約につき計上される売上高からそれに関
連する費用を差し引いた帰属利益）を認識し，損益計算書に計上すべきことを指示していた働。そ
れは，長期請負工事について，もし工事完成基準が適用されると，工事中の各年度には売上高や帰属
利益が計上されないことになり，損益計算書に，年度における会社の活動成果の公正な概観が反映さ
れなくなるのを回避するという要請にもとつくものである。1988年に改訂された現行基準書第9号
「棚卸資産および長期請負契約」においても，この指示は受け継がれている（ll）。では，このようにし
て認識・計上された工事利益（帰属利益）は，会社法上，「実現利益」の要件を満たし，分配可能利
益を構成するものとして承認されるのであろうか。
　前出の解釈指針（TR481号）は，これについて，さきに示した結論部分（10項）に関わる付録第
3項において，つぎのように述べられている。「……当初，このように半成工事に認識された利益が
会社法の諸規定の枠内で実現利益と解釈されるかどうかについては若干の懸念があったが，SSAP
第9号における利益認識に関連する諸原則は，最終的成果に関する『合理的な確実性』の概念にもと
ついており，会社法上の会計諸原則と矛盾するものではない。そのような利益は実現利益として取り
扱われるべきである」（付録3項）。このように，解釈指針によると，工事進行基準により認識された
工事利益は，とくに測定の確実性の要件を満たし，会社法上「実現利益」に含まれる，とされるので
ある。
　上述のように，CCABの解釈指針（TR481号）では，会社法上の「実現利益」の解釈について，
基本的には，SSAPに従い損益計算書で認識されるべき利益は，とくに別段の指示がない限り，実
現利益とみなされるべきであるとする見解にもとづき，SSAP第2号にいう「慎重性の原則」の要
請に従い，対価として受け入れた資産の換金確実性をその要件とする限定的な実現概念に注目しなが
らも，とくに工事利益の認識については，SSAP第9号に従い，取引の特性を斜酌して，経営業績
の適正な開示をはかるために，工事進行基準を適用して認識された利益も，測定の確実性という要件
を満たし，会社法上，実現利益とみなされる旨が述べられている。（さらに，SSAP第20号「外貨換
算」（1983年）では，未決済の短期貨幣項目に関する為替差（損）益も会社法上の実現利益であると
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されている（49項，65項）。）こうした点を考慮に入れると，ここでは，広義の実現概念が想定されて
いると解することができるであろう（12）。
　　（3）「純資産テスト」の内容
　すでに述べたように，1985年会社法では，証券公募会社たる公会社については，さらに追加的テス
トとして「純資産テスト」に従うことが要求されている。このテストは，前出のEC第2号指令にい
う第2基準に該当し，「実現利益テスト」と異なり，「財産法方式」を代表するものである。
　「純資産テスト」によると，分配可能利益は，貸借対照表上の純資産額から払込請求済資本金およ
び分配不能準備金の合計額を差し引いた差額として算定される（246条（2））。
　この場合，分配不能準備金（undistributable　reserve）には，つぎの諸項目が含まれる。（1）株式発
行差金，（2）資本償還準備金，（3）累積未実現利益から累積未実現損失を差し引いた額，（4）法律（第4編
に含まれる法律以外）・定款により分配を禁止されているその他の準備金（246条（3））。
　このような追加的テストとしての「純資産テスト」の目的は，公会社について，とくに負債総額，
発行済株式資本金および分配不能準備金の合計額をまかなうに十分な資産総額を有しない場合には，
分配を行うことを禁止することにある。これは，実質的には，公会社に対し，配当支払を行う前に，
未実現損失を填補することを要求するものであり（13），その点で「実現利益テスト」を補完し，会社
の資本維持→会社債権者の保護に役立つものであるとみることができる。
　2　分配可能利益の計算原則
　上述のような分配可能利益の計算方式の実質的な内容をなす計算原則について，イギリス会社法に
明定されているもののうち，とくに主要とみられるものを指摘すると，以下のようになる。
　まず第1に，「擬i制資産」の貸借対照表能力にっいて，イギリス法では，創立費，株式発行費，試
験研究費などの資産計上が明文をもって禁止され（第4附則3条（2）），開発費に限り，特殊な状況の
もとでのみ固定資産の部に計上することができるとされているにとどまり（同20条（1）），ドイツ法以
上に制限的であるという点である。しかも，資産として計上された開発費の額は，分配目的のために
は，原則として，実現損失として取り扱われることを要すると定められている（267条（1））。これは，
第4号指令に定める開発費等の分配規制（37条（1））に従ったものとみられる。営業権については，有
償取得の場合に限り，「無形固定資産」区分に計上するものとされている（第4附則貸借対照表様式
注解③）。
　第2に，評価の基本原則として，ドイツ法と同様に，取得原価主義（低価主義を加味した取得原価
主義）が採用され，その枠内で，各種資産について評価減および臨時償却がかなり広範に許容ないし
強制されている点である。ただし，ドイツ法にみられるような，流動資産についての近い将来におけ
る価値変動を斜酌するための低評価（「時間の点で拡張された低価主義」）は許容されていない。
　第3に，イギリス法では，とくに「代替的会計原則」として，（有形固定資産および投資資産にっ
いて）再評価（最終評価日現在の市場価格による評価）または（営業権以外の無形固定資産，有形固
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定資産，有価証券および棚卸資産について）現在原価評価によることが許容されている点である（第
4附則31条）。これは，第4号指令に定める評価に関する加盟国選択権を利用した結果である。この
場合，再評価額と取得原価との差額は「再評価準備金」に計上することを要する（同34条（1））。
　第4に，前記の点に関連して，減価償却性資産が上方に再評価されたときは，再評価額にもとつく
減価償却費と取得原価にもとつく減価償却費との差額（超過減価償却費）は，分配可能利益の算定上
は，実現利益として取り扱われると規定されている（274条（2））点である。このような取扱いにより，
公表利益（業績表示利益）の計算は時価等の再評価額にもとつく減価償却費を基礎にして行われる
が，分配可能利益の計算は取得原価にもとつく減価償却費を基礎にして行われることになる。したが
って，分配可能利益は，基本的には，取得原価主義にもとつく名目利益の性格を有することになる。
　最後に，イギリス法では，資産評価に関して，流動資産の価値の減少は常に引当てられなければな
らないのに対して，固定資産の償却は当該資産が耐用年数を有するか，あるいは損失が恒久的である
場合に限り要求されるにとどまる（第4附則17条～19条）という点である。したがって，土地は通
常，減価しないものとして取り扱われる。また固定資産投資（投資資産）の一時的減価は無視するこ
とができる。こうした固定資産に関わる未実現損失は，「実現利益テスト」のもとでは，分配可能利
益の算定上，考慮しないことが許容される。しかし，公会社に対する追加的テストとしての「純資産
テスト」では，このような未実現損失は，分配可能利益の計算上，控除することが要求される（’4）。
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lV　結　　び
　以上，EUにおける分配（配当）可能利益の計算規制に関する比較研究の一環として，とくにドイ
ツ法とイギリス法を考察の対象として取り上げ，計算の枠組みと計算の内容の両面から対比的に検討
を試みた。ここで，その検討結果をまとめて示すと，以下のようになる。
　第1に，分配（配当）可能利益の計算方式に関し，EC第2号指令に定める2つの方式　　（1）貸
借対照表上の純資産額を基礎にした「財産法方式」と（2）損益計算書上の期間利益を基礎にし繰越損益
を加減する「補強された損益法方式」の系譜に属するもの　　のうち，ドイツ法では，すべての株
式組織会社（株式会社および株式合資会社）に対して前者の方式（（1））が画一的に採用されているの
に対して，イギリス法では，基本的基準として後者の方式（②），つまり「実現利益テスト」が規定
され，また公会社（証券公募会社）に対する追加的テストとして前者の方式（（1）），つまり「純資産
テスト」が採用されるというに，二段構えの規制方式が採り入れられている。
　第2に，イギリス法で基本的基準として採用されている「実現利益テスト」は，分配可能利益算定
上，とくに固定資産評価に関わる未実現損失の填補を要求せず，また利益準備金等強制的な利益の留
保部分を「維持すべき資本」のなかに含めていないなどの点において，ドイツ法ですべての株式組織
会社に統一的に通用される「財産法方式」に比べ，資本維持の面で不十分な規制方式であるといわな
ければならない。なお，公会社に対する追加的テストとしての「純資産テスト」は，ドイツの「財産
法方式」と同じ系譜に属するものであるが，利益準備金が「維持すべき資本」に含まれているという
点で，これと異なる。
　第3に，「擬制資産」の資産計上に関して，イギリス法およびドイツ法とも，厳格な態度をとり，
創立費，試験研究費，新株発行費，社債発行費等の資産計上を禁止している。また，資産計上された
場合には，第4号指令に従い，それぞれ一定の分配制限を課している。
　第4に，資産の評価原則として，ドイツ法は厳格に取得原価主義（正確には，低価主義を加味した
取得原価主義）を固持しているのに対して，イギリス法では代替的な評価原則として，一定の資産項
目につき再評価や現在原価評価などの時価主義的評価が許容されている。ただし，減価償却性資産を
時価等により再評価した場合には，再評価後の減価償却費は，この再評価額にもとついて計上される
が，分配可能利益の計算上，時価等にもとつく超過償却費は実現利益として取り扱われるために，分
配可能利益は，ドイツの場合と同様に，取得原価主義にもとつく名目利益の性格を有することにな
る。
　最後に，イギリス法では，前述のように，時価等による再評価が許容されていること，また実現に
ついて測定の確実性を基本的要件とした広義の概念が想定されていることなどのために，分配可能利
益計算の枠組みのなかでも，ドイツ法に比べて，とくに企業の経済的現実に適合した業績表示利益の
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開示を推進するという点で，一定の合理性が認められる。
（もりかわ　やすお）
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